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Abstrak
Penelitian ini bertujuan untuk meneliti model kesinambungan fiscal dengan variable rasio
hutang per PDB sebagai proksi dari kesinambungan fiscal di Indonesia. Pada penelitian
ini model kesinambungan fiskal dipengaruhi oleh variable-variabel makro antara lain
Pertumbuhan Ekonomi, Inflasi, Pertumbuhan Nilai Tukar, Harga Minyak Dunia dan
Tingkat Kemiskinan. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data Time Series
yaitu data tahunan dari 1998-2017, untuk menyelesaikan permasalahan yang diajukan
dalam penelitian ini menggunakan alat analisis Vector Auto Regressive (VAR) dengan
bantuan program Eviews 9.0. Hasil pengujian menunjukkan bahwa seluruh variabel yang
digunakan statsioner pada level, namun variabel residual tidak berkointegrasi. Hasil uji
Impulse Response Function (IRF) menunjukkan variabel nilai tukar dan pertumbuhan
ekonomi yang paling berdampak perubahan ketika terkena shock sementara Hasil uji
Variance Decomposition (VD) menunjukkan menunjukkan nilai tukar dan tingkat
kemiskinan yang paling mendominasi dalam menentukan kondisi kesinambungan fiskal di
Indonesia.
Kata kunci: Kebijakan Fiscal, Keberlanjutan Fiscal, Hutang Luar Negeri, Variabel Makro
Ekonomi, VAR
Pendahuluan
Pembahasan mengenai krisis ekonomi membuat pemerintah Indonesia
merancang mengenai konsep keberlanjutan fiskal. Pembahasan semakin rutin dilakukan
ketika krisis ekonomi terjadi pada tahun 1998 dan berulang kembali pada tahun 2008,
krisis ini ditandai dengan semakin meningkatnya belanja pemerintah terutama dalam
penanggulangan dampak krisis dan di sisi lain penerimaan pemerintah mengalami
penurunan yang sangat tajam. Krisis yang dihadapi oleh Indonesia membuat pemerintah
terbelit utang yang sangat banyak demi menutupi defisit APBN. Utang pemerintah telah
bertambah menjadi kurang lebih tiga sampai empat kali lipat dengan kondisi sebelum
krisis, hampir tiga perempat dari pertambahan ini adalah utang dalam negeri yang harus
dibayar untuk restrukturisasi perbankan (Boediono, 2009).
Utang pemerintah selama dua puluh tahun terakhir dapat dilihat pada grafik di
bawah ini yang menunjukkan bahwa sejak tahun 1998 sampai dengan 2017 utang
pemerintah terus menerus meningkat. Terlihat pada tahun 1998 dan tahun 2008 ada
kenaikan utang yang sangat signifikan karena pada tahun tersebut perekonomian
mengalami kondisi krisis. Utang pemerintah pada tahun 1998 sebesar Rp1,982 triliun dan
tahun 2008 sebesar Rp1,636 trilliun dan terus meningkat hingga tahun 2017 yakni
mencapai Rp 3,938 trilliun, jika utang terus menerus meningkat tanpa dikelola dengan
baik, maka akan mengakibatkan defisit anggaran fiskal, hal ini menjadi masalah penting
dalam keberlangsungan Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN).
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Sumber: Data diolah
Gambar 1. Total Utang Pemerintah Indonesia
Masalah utama dari kelangsungan APBN yaitu terdapat defisit anggaran.
Persoalan yang dihadapi pemerintah adalah bagaimana dapat menjaga defisit anggaran
pada tingkat yang aman sehingga dengan adanya defisit ini masih dapat dicarikan
pembiayaannya. Berdasarkan Undang-undang Nomor 17 Tahun 2003 tentang Keuangan
Negara menyatakan bahwa defisit anggaran dibatasi maksimal 3 persen dan utang
maksimal 60 persen dari Produk Domestik Bruto (PDB) (Laporan Kinerja, 2015). Konsep
keberlanjutan fiskal menawarkan banyak sekali pengukuran yang digunakan untuk
mengukur derajat kesinambungan fiskal.
Berbagai penelitian yang sudah dilakukan mengenai keberlanjutan fiskal, seperti
yang dilakukan oleh Haryo Kuncoro (2011) dengan judul The Indonesia’s State Budget
Sustainability and Its Implication for financial System Stability dengan menggunakan alat
analisis VAR memperlihatkan bahwa hasil estimasi keberlanjutan fiskal tidak
berkelanjutan. Variabel keuangan negara memiliki dampak yang besar terhadap
keberlanjutan fiskal dan variabel utang terhadap keseimbangan primer memiliki dampak
yang besar tehadap keberlanjutan fiskal. Keberlanjutan fiskal adalah kunci untuk
mencapai stabilitas sistem keuangan suatu negara. Pada peneltian lain Abdullah et al.,
(2012) dengan menggunakan 3 model yaitu model unit root, VAR dan VECM hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa dalam pencapaian ekonomi makro dalam GDP di
Malaysia surplus primer pelahan-lahan secara berangsur-angsur mencapai target dan
menunjukkan Malaysia memiliki tingkat kesinambungan fiskal yang baik namun tetap
diperlukannya campur tangan pemerintah yang lebih lagi agar tetap terjaga kestabilan
dari fiskal tersebut.
Di penelitian lainnya, Kuncoro (2011) melakukan penelitian dengan inovasi baru
yaitu membedakan antara utang dalam negeri dan utang luar negeri dalam meneliti
keberlanjutan fiskal Indonesia tahun 1999-2009. Dengan dibedakan utang maka suku
bunga utang dalam negeri dan suku bunga utang luar negeri juga akan berbeda, pada
saat suku bnga utang dalam negeri tercermin di SBI (Sertifikat Bank Indonesia) jika suku
bunga utang luar negeri tercerminkan oleh suku bunga federal reaction function.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keberlanjutan fiskal di Indonesia dapat
berlanjut tetapi berada dalam kondisi yang sangat rentan jika utang dalam negeri tidak
dikelola dengan baik, hal ini terjadi terjadi karena default risk pemerintah dalam meminjam
utang luar negeri lebih besar daripada utang dalam negeri. Wardhono, et al., (2015)
melakukan penelitian yang berjudul Studi Kesinambungan Fiskal pada variabel Makro
Ekonomi Indonesia: Analisis VAR hasil estimasi menunjukkan bahwa harga minyak dunia
signifikan mempengaruhi utang, dan hasil IRF menunjukkan bahwa ada pengaruh antara
SBI dan harga minyak terhadap kesinambungan fiskal. Dan uji VD menunjukkan bahwa
SBI, inflasi dan harga minyak lebih dominan dalam memengaruhi kesinambungan fiskal di
Indonesia.
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Berdasarkan latar belakang, peneliti ingin melakukan penelitian kembali mengenai
keberlanjutan fiskal di negara Indonesia dengan mengunakan rasio utang terhadap PDB
dan didukung dengan variabel makro yaitu Pertumbuhan Ekonomi, Inflasi, Pertumbuhan
Nilai Tukar, Harga Minyak Dunia dan Tingkat Kemiskinan, harapan dari penelitian ini
adalah akan memberikan bukti apakah kebijakan fiskal di Indonesia telah berkelanjutan,
maka penelitian ini berjudul “Kesinambungan Fiskal Pada Variabel Makro Ekonomi
Indonesia Periode 1998-2017”.
Studi Pustaka
Samuelson (2003) kebijakan fiskal merupakan suatu kebijakan yang dilakukan
pemerintah untuk mendapatkan dana-dana dan suatu kebijakan yang dibuat untuk
membelanjakan dananya yang dipergunakan dalam rangka melaksanakan
pembangunan. Kebijakan fiskal adalah kebijakan pemerintah yang berkaitan dengan
penerimaan atau pengeluaran negara. Oleh karena itu kebijakan fiskal memiliki fungsi
untuk mengarahkan kondisi ekonomi untuk menjadi lebih baik dengan mencari
penambahan sumber dana atau penerimaan negara agar dapat meningkatkan
pengeluaran sehingga dapat dipergunakan untuk membiayai kegiatan pembangunan.
keberlanjutan fiskal merupakan suatu kondisi anggaran pemerintah berjalan lancer
dibiayai tanpa menghasilkan kenaikan hutang pemerintah dari suatu periode ke
periodeAdams et al. (2010). Jika kondisi ini terjadi maka dapat dikatakan anggaran yang
berkelanjutan.pada dasarnya keberlanjutan fiscal dapat dibagi menjadi dua yaitu
keberlanjutan fiscal yang statis dan dinamis. Keberlanjutan fiscal yang statis diartikan
sebagai suatu kondisi anggaran dapat dibiayai lancar periode per periode, sedangkan
keberlanjutan fiskal yang dinamis diartikan sebagai suatu kondisi anggaran tidak
mendorong peningkatan utang pemerintah dari periode per periode.
Andersen (2012) yang menghubungkan beberapa studi literature mengenai
kondisi keberlanjutan fiskal suatu negara yang menghadapi kegagalan keuangan publik.
Kegagalan keuangan ini dikaitkan dengan krisis keuangan di masa yang lalu yang
berimbas pada kegagalan pengembalian hutang. Di satu sisi pengecekan keberlanjutan
fiskal sangat diperlukan terutama pada masa krisis, hal ini berhubungan dengan waktu
dan cara mengeluarkan kebijakan stimulus fiskal untuk mengatasi kondisi saat krisis.
Pengecekan keberlanjutan fiskal akan membuat para pembuat kebijakan lebih seksama
dalam perhitungan fiskal antara lain seperti pengeluaran, pendapatan, dan utang
pemerintah.
Inflasi merupakan kecenderungan dari harga-harga yang terus menerus menaik
Boediono (2009). Dari pengertian ini menimbulkan persistensi inflasi terhadap
keberlanjutan fiskal, maka ketika inflasi mengalami kenaikan yang terus menerus maka
keberlanjutan fiskal akan menurun atau bias dikatakan suatau negara dikatakan tidak
terdapat keberlanjutan fiskal jika nilai inflasinya semakin tinggi.
Pertumbuhan Ekonomi yaitu peningkatan kemampuan dari suatu perkenomian
dalam memproduksi barang dan jasa (Sukirno, 2012). Pertumbuhan ekonomi adalah
salah satu indikator yang sangat penting dalam melakukan analisis tentang pembangunan
ekonomi yang terjadi pada suatu negara, dengan demikian pertumbuhan ekonomi salah
satu indikator penting untuk keberlanjutan fiskal suatu negara.
Nilai tukar merupakan salah satu variabel asumsi dasar ekonomi makro yang
berhubungan dengan APBN dan sangat menentukan banyaknya transaksi dalam APBN
yang terkait dengan mata uang asing, besarnya penerimaan dan pengeluaran negara,
termaksud besarnya pembiayaan anggaran. Apabila nilai tukar rupiah menurun
(terdepresiasi) terhadap mata uang dollar AS, maka yang akan dibayarkan juga
membengk dan hal ini akan membebani APBN karena pembayaran cicilan pokok dan
bunga pinjaman yang diambil dari APBN bertambah, lebih dari apa yang dianggarkan
semula atau dengan kata lain pembayaran utang luar negeri akan melonjak (Kuncoro,
2011).
BBM merupakan bahan dasar untuk melakukan kegiatan di segala sektor dan
kehidupan, kenaikkan harga BBM yang drastis akan menaikkan harga barang dan jasa
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termasuk kebutuhan sehari-hari rakyat banyak. Sebenarnya kelompok rumah tangga
miskin yang paling menderita atas beban kenaikan harga BBM, karena di samping
kebutuhan bahan bakar dan transportasi, kebutuhan-kebutuhan lain pasti naik pula,
sedangkan penghasilan mereka relatif kecil (Suparmoko, 2002).
Harga minyak dunia dapat meningkatkan pendapatan pemerintah yang berkaitan
dengan minyak dan gas jika harga minyak dunia mengalami kenaikan. Kenaikan ini juga
akan berdampak meningkatnya pengeluaran pemerintah untuk subsidi BBM, dimana
ketika kenaikan harga minyak dunia meningkat penerimaan anggaran belanja daerah,
kenaikan harga minyak dunia ini juga dapat merugikan anggaran belanja pemerintah
pusat akibat membengkaknya pengeluaran subsidi BBM dan pengeluaran lain yang
terkait pembengkakan subsidi ini pada akhirnya dapat memaksa pemerintah untuk
memotong pos anggaran lainnya (Center for Strategic and Internasional Studies, 2011).
Metodologi Penelitian
Penelitian ini bertujuan menganalisa keberlanjutan fiscal di Indonesia yang
dilakukan selama periode 1998 sampai dengan 2017. Pengujian yang dilakukan selama
20 tahun. Dalam penelitian ini menggunakan beberapa variable eksogen yang dianggap
oleh beberapa penelitian terdahulu mampu menggambarkan kondisi makro ekonomi
Indonesia didalam penyusunan APBN, antara lain Pertumbuhan Ekonomi (EGROWTH),
Inflasi (INFLASI), Pertumbuhan Nilai Tukar (EXCHANGE), Harga Minyak Dunia (OIL) dan
Tingkat Kemiskinan (POOR). Sedangkan variable Rasio Hutang terhadap PDB dijadikan
sebagai variable endogen. Persamaan yang diajukan dalam penelitian ini adalah:
ܴݑܽݐ ݊݃ =ߙ଴ + ߚଵܧ݃ݎ݋ݓݐℎ௧+ ߚଶ݊ܫ ݂݈ ܽ݅ݏ௧+ ߚଷܧܿݔ ℎܽ݊ ݃ ௧݁+ߚସܱ݈݅௧+ ߚହܲ݋݋ݎ௧+ ݁௧….. (1)
Alat analisisVector Autoregression (VAR) merupakan suatu pemodelan yang
digunakan jika pada saat uji kointegrasi menunjukkan hasil variable error persamaan tidak
berkointegrasi. Alat analisis VAR akan menunjukkan besarnya pengaruh setiap variable
terhadap variable lainnya pada nilai di masa yang lalu. Estimasi dalam kajian VAR ini
menggunakan program Eviews 9.0, untuk masing-masing variabel yang ada, yaitu: Rasio
Utang Pemerintah Terhadap PDB, Inflasi, Pertumbuhan Ekonomi, Nilai Tukar, Harga
Minyak dan Tingkat Kemiskinan. Selanjutnya, dalam implementasinya analisis dalam
model VAR akan ditekankan pada Forecasting (peramalan), Impulse Response Function
(IRF), dan Forecast Error Decomposition Variance (FEDV).
Menurut Juanda dan Junaidi (2012), model VAR dapat digunakan untuk
melihatdampakperubahansatuvariabelterhadapvariabellainnyasecaradinamis. Caranya
adalah dengan memberikan shock pada salah satu variabel endogen. Shock yang
diberikan biasanya sebesar satu standar deviasi dari variabel (disebut innovations).
Penelusuran pengaruh shock yang dialami oleh suatu variabel terhadap nilai semua
variabel pada saat ini maupun pada beberapa periode mendatang disebut teknik Impulse
Response Function (IRF). Pada dasarnya Impulse Response menggambarkan lintasan
(path) dimana suatu variabel akan kembali kepada keseimbangannya setelah mengalami
kejutan (shock) dari variabellain.
Forecast Error Decomposition Variance (FEDV) bertujuan untuk memprediksi
kontribusi persentase variance setiap variabel karena adanya perubahan variabel tertentu
dalam sistem VAR (Juanda dan Junaidi, 2012). Dengan demikian, analisis FEDV
digunakan untuk menyusun perkiraan error variance suatu variabel, yaitu seberapa besar
perbedaan antara variance sebelum dan sesudah shock, baik shock yang berasal dari diri
sendiri maupun shock dari variabel lain. FEDV yang sering juga disebut sebagai Cholesky
Decomposition ini bertujuan untuk memisahkan dampak masing-masing error secara
individual terhadap respon yang diterima suatu variable.
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Hasil dan Pembahasan
Dalam melakukan penelitian pengujian stasioner menjadi syarat utama jika data
penelitian menggunakan series yang relatif panjang karena dapat menghasilkan regresi
semu (antara variabel dependen dan variabel independen tidak terdapat hubungan).
Tabel 2. Hasil Uji Stationeritas
Variabel ADF Test Critical Value Kesimpulan
Egrowt -2.301002 0.0242 -1.960171 Level - None
Inflasi -3.582255 0.0182 -3.052169 Level - Intercept
Exchange -19.57178 0.0000 -3.029970 Level - Intercept
Oil -3.569611 0.0171 -3.029970 Level - Intercept
Poor -2.771972 0.0083 -1.960171 Level - None
Rutang -5.564805 0.0000 -1.961409 Level - None
Sumber: Data Diolah (Eviews 9.0)
Metode yang yang digunakan dalam uji stasioneritas ini adalah metode Uji Akar
Unit (Unit Root Test) dengan menggunakan metode Uji Dickey-Fuller (ADF). Berdasarkan
Tabel 2 menunjukkan bahwa dalam model VAR dipersyaratkan penggunakan derajat
integrasi yang sama, sehingga jika terdapat data yang tidak stasioner pada level, maka
secara keseluruhan data yang digunakan adalah data frist difference.
Tabel 3. Hasil Uji Kointegrasi
Hypothesized
No. of CE(s) Eigenvalue
Trace Max - Eigen
Statistic 5% 1% Statistic 5% 1%
None 0.058893 1.031874 3.841466 0.3097 1.031874 3.841466 0.3097
Sumber: Data Diolah (Eviews 9.0)
Hasil pengujian menunjukkan bahwa variable error memiliki nilai ADF statistic
sebesar 1,031874 nilai ini lebih kecil dari nilai kritis sebesar 3,841466 (alpha 5%), hal ini
menunjukkan tidak adanya derajat kointegrasi diantara variable-variabel dalam penelitian
ini dan disimpulkan error correction term tidak stationer maka untuk pengujian lebih lanjut
menggunakan alat analisis VAR.
Tabel 4. Hasil Penentuan Lag Optimum
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -457.3645 NA 6.14e+13 48.77521 49.07345 48.82568
1 -358.2442 125.2045* 9.93e+10* 42.13097* 44.21868* 42.48429*
* indicates lag order selected by the criterion; LR: sequential modified LR test statistic (each test at
5% level); FPE: Final prediction error; AIC: Akaike information criterion; SC: Schwarz information
criterion; HQ: Hannan-Quinn information criterion
Sumber: Data Diolah (Eviews 9.0)
Berdasarkan hasil pengujian untuk menentukan panjang lag yang optimum dalam
penelitian ini, diketahui bahwa lag yang digunkan adalah sebesar 1 dilihat bedasarkan
berdasarkan kriteria LR (Likelihood Ratio), FPE (Final Prediction Error), AIC (Aikaike
Information Criterion), SC (Schwarz Information Criterion), dan HQ (Hannan Quinn
Information Criterion)
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Tabel 5. Hasil Estimasi VAR
Eksogen EndogenRutang Egrowt Inflasi Exchange Oil Poor
Rutang
Coef 0.829960 -0.044762 8.619164 0.063884 0.047693 -1.254569
Sig (0.05363) (0.01121) (52.4770) (0.07629) (0.01658) (0.50042)
Egrowt
Coef -2.325848 0.071863 -761.5247 0.391553 0.227926 -0.996883
Sig (0.41805) (0.08734) (409.033) (0.59463) (0.12925) (3.90056)
Inflasi
Coef -0.092327 -0.073727 -178.5669 -0.047527 0.011966 0.489547
Sig (0.11825) (0.02471) (115.704) (0.16820) (0.03656) (1.10336)
Exchange
Coef -0.000260 1.15E-05 -0.246218 0.000117 -7.23E-05 0.001985
Sig (0.00023) (4.8E-05) (0.22646) (0.00033) (7.2E-05) (0.00216)
Oil
Coef 0.021755 0.006569 -55.87677 0.013125 0.006199 0.190805
Sig (0.02236) (0.00467) (21.8802) (0.03181) (0.00691) (0.20865)
Poor
Coef -0.253325 0.287469 -521.1481 0.455061 0.733503 4.237742
Sig (0.38375) (0.08018) (375.475) (0.54585) (0.11865) (3.58055)
Adj. R-Square 0.987004 0.831999 0.198248 0.147814 0.941355 0.460836
F-Stat 241.4907 16.68245 1.783017 1.549267 51.83022 3.706623
Sumber: Data Diolah (Eviews 9.0)
Perilaku dinamis dari model VAR dapat dilihat melalui respon dari setiap variabel
terhadap shock dari variabel tersebut maupun terhadap varaibel endogen lainnya. Dalam
model ini respon dari perubahan masing-masing variabel dengan adanya informasi baru
diukur dengan 1 standar deviasi. Sumbu horizontal merupakan waktu dalam periode hari
ke depan setelah terjadinya shock, sedangkan sumber vertikal adalah nilai respon.
Secara mendasar dalam analisis ini akan diketahui respon positif atau negatif dari suatu
variabel terhadap variabel lainnya. Respon tersebut dalam jangka pendek biasanya cukup
signifikan dan cenderung berubah. Dalam jangka panjang respon cenderung konsisten
dan terus mengecil. Impulse response function (IRF) memberikan gambaran bagaimana
respon dari suatu variabel dimasa mendatang jika terjadi gangguan pada satu variabel
lainnya. Untuk memudahkan jika terjadi gangguan pada suatu variabel lainnya. Agar
memudahkan dalam mengintepretasi hasil analisis disajikan dalam bantuk grafik pada
gambar 2 dan gambar 3.
Sumber: Data Diolah (Eviews 9.0)
Gambar 2. Hasil Impulse Response Function variable Pertumbuhan Ekonomi dan Nilai
Tukar pada Variabel Rasio Hutang Pemerintah
Dari hasil IRF yang tercemin padagambar 2 dilihat dari ke 5 variabel yaitu inflasi,
Egrowth, Exchange,Oil dan Poor, variabel yang ketika terkena shock paling bepengaruh
yaitu Egrowth dan Exchange karena dengan menggunakan metode VAR, dimana dalam
jangka panjang utang pemerintah dalam menjaga pelaksanaan keberlanjutan fiskal di
Indonesia dipengaruhi oleh kombinasi beberapa variabel tersebut. Kondisi utang
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pemerintah yang semakin tinggi secara signifikan mempengaruhi kondisi ketahanan fiskal
di Indonesia. Selain itu, Egrowth yang belum stabil, juga akan mampu memengaruhi
pelaksanaan kebijakan fiskal di suatu negara termaksuk pula bagi Indonesia. Sementara,
jika pertumbuhan ekonomi yang belum mampu mendukung dan berjalan tidak optimal,
maka akan berdampak pula terhadap pelaksanaan keberlanjutan fiskal. Berdasarkan
dengan hal ini ditekankan pula oleh (Chalk dan Hemming, 2010) yang menyatakan bahwa
pertumbuhan ekonomi yang optimal akan mampu melancarkan pelaksanaan
keberlanjutan fiskal di suatu negara, namun kondisi ini sangat berbeda dengan Indonesia
yang memiliki ketidakstabilan anggaran pemerintah sehingga pertumbuhan dan
pergerakan keberlanjutan fiskal semakin melambat.
Dari hasil uji (IRF) terdapat shock yang di alami oleh seluruh variabel Eksogen
terhadap variabel Endogen. Respon Egrowth terhadap Rutang pada tahun pertama
sampai tahum ke delapan, respon Egrowth sangat fluktuatif yaitu merespon naik turun
(positif dan negatif) sejak terjadinya shock atau guncangan terhadap variabel Rutang,
selanjutnya mulai tahun ke 9 sampai tahun ke 10 fluktuatif mulai mengecil artinya Egrowth
tidak sangat bergejolak seperti tahun sebelumnya. Berbeda dengan respon yang dialami
oleh Exchange terhadap Rutang dari tahun pertama hingga tahun terakhir terus
mengalami naik turun (Positif negative).
Sumber: Data Diolah (Eviews 9.0)
Gambar 3. Hasil Impulse Response Function Variabel Inflasi, Minyak Dunia dan Tingkat
Kemiskinan pada Variabel Rasio Hutang Pemerintah
Pemerintah saat ini tentu tidak dapat mengandalkan kondisi perekonomian global
untuk mendorong pertumbuhan ekonomi. Dengan potensi domestik yang cukup baik,
diantaranya jumlah penduduk yang cukup besar, pemerintah dapat menjaga pertumbuhan
ekonomi dengan mengandalkan konsumsi. Seperti diketahui bahwa saat ini konsumsi
merupakan salah satu kontributor produk domestik bruto yang sangat besar yaitu 60%.
Untuk menjaga tingkat konsumsi masyarakat, pemerintah dapat menggunakan instrumen
APBN untuk menciptakan lapangan kerja yang lebih banyak. Salah satu bentuk
pengeluaran negara yang dapat mendorong terciptanya lapangan kerja adalah
pembangunan infrastruktur.
Dengan meningkatnya lapangan kerja, akan mendorong konsumsi masyarakat
dan secara tidak langsung akan menambah pendapatan negara dari sektor pajak.
Optimalisasi belanja negara yang dilakukan pemerintah memang dikhawatirkan akan
mereduksi pertumbuhan ekonomi. Namun dengan optimalisasi yang selektif dan
mengarahkan belanja negara pada investasi jangka panjang seperti pembangunan
infrastruktur justru akan memberi dorongan positif terhadap pertumbuhan ekonomi.
Optimalisasi belanja negara yang dilakukan oleh pemerintah diharapkan dapat menjaga
kesinambungan fiskal dalam jangka panjang (Hariyanto Eri, 2016).
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Tabel 6. Hasil Dekomposisi Varians pada Variabel Rasio Hutang Pemerintah
Period S.E. EGROWTH EXCHANGE INFLASI OIL POOR RUTANG
1 0.569408 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 100.0000
2 0.739055 2.057999 8.204778 2.918241 0.145598 0.021377 86.65201
3 0.808872 4.615232 9.549255 2.993617 2.317074 0.045071 80.47975
4 0.856253 12.52407 7.567686 2.317561 7.740355 0.056846 69.79348
5 0.879939 21.62495 5.639900 2.540747 8.091800 0.065173 62.03743
6 0.964764 27.62298 4.993245 2.958175 8.416727 0.076914 55.93196
7 0.990156 32.62926 4.298393 3.004622 9.438228 0.081384 50.54811
8 0.999570 36.71576 3.700913 2.986977 9.735747 0.083929 46.77668
9 1.014664 39.43185 3.345371 3.046358 9.812141 0.085775 44.27851
10 1.022479 41.46286 3.111797 3.107368 9.898048 0.086997 42.33293
11 1.027130 42.96317 2.957232 3.121448 9.989285 0.087760 40.88111
12 1.028393 44.00514 2.857905 3.124324 10.02880 0.087898 39.89593
13 1.029405 44.68804 2.802466 3.133422 10.02009 0.088014 39.26797
14 1.029991 45.09251 2.776795 3.138152 10.02111 0.088035 38.88339
15 1.030143 45.31971 2.771372 3.137602 10.01820 0.087961 38.66516
16 1.030534 45.42402 2.775285 3.136093 10.01100 0.087890 38.56571
17 1.031035 45.45228 2.782471 3.134789 10.00495 0.087831 38.53767
18 1.031508 45.44213 2.790273 3.133414 10.00049 0.087793 38.54590
19 1.032084 45.41989 2.796367 3.132394 9.997615 0.087776 38.56596
20 1.032778 45.40108 2.800215 3.131856 9.996708 0.087780 38.58237
21 1.033311 45.39173 2.801331 3.131619 9.997241 0.087794 38.59028
22 1.033769 45.39274 2.800568 3.131660 9.998075 0.087816 38.58914
23 1.034145 45.40202 2.798736 3.131929 9.999271 0.087838 38.58021
24 1.034419 45.41687 2.796346 3.132286 10.00048 0.087859 38.56616
Cholesky Ordering: RUTANG EGROWTH EXCHANGE INFLASI OIL POOR
Sumber: Data Diolah (Eviews 9.0)
Hasil uji Variance Decomposition (VD) dapat disimpulkan bahwa besarnya
kontribusi yang diberikan oleh Rutang juga dipengaruhi oleh variabel lainnya dan yang
paling berpengaruh adalah variabel Excange artinya jika suatu negara melakukan
pinjaman luar negri, maka negara tersebut akan mengalami masalah jika terjadi gejolak
nilai tukar setiap tahunnya. Masalah ini disebabkan karena nilai pinjaman dihitung dengan
valuta asing, sedangkan pembayaran cicilan pokok dan bunga pinjaman dihitung dengan
mata uang negara peminjaman tersebut dan sesuai juga dengan penelitian Choi et al.,
(2009) menekannkan bahwa menguatnya nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika
sehingga memengaruhi penurunan pada pergerakan utang luar negreri dan rasio utang
pemerintah.
Dengan demikian tidak akan berdampak terhadap kesenjangan fiskal, dikarenakan
beban utang pemerintah yang semakin tinggi disertai dengan keadaan keberlanjutan
fiskal semakin tinggi ditandai dengan kemampuan pemerintah membayar utang.
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Gambar 3. Hasil Forecasting Kesinambungan Fiskal pada tahun 2018
Dari hasil penelitian yang dilakukan, peramalan dengan menggunakan data 20
periode, disimpulkan bahwa predisksi kesinambungan fiskal pada tahun 2018 sebesar
30,44 persen maka dapat dikatakan keberlanjutan fiskal tetap berkesinambung, karena
hasil ini sesuai dengan undang-undang nomor 17 Tahun 2003 tentang Keuangan Negara
dinyatakan bahwa defisit anggaran dibatasi maksimal 3 persen dan utang maksimal 60
persen dari Produk Domestik Bruto (PDB).
Kesimpulan
Pemerintah indonesia saat ini sedang fokus dalam melakukan pembangunan
inflastruktur untuk meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Dalam pembangunan
inflastruktur membutuhkan biaya yang sangat tinggi. Besarnya belanja pemerintah
menyebabkan anggaranan pemerintah semakin defisit dan kondisi defisit ini membuat
indonesia mendapat ancaman. Degan demikian untuk menutupi defisit anggaran,
pemerintah melakukan pinjaman dalam bentuk utang dalam negeri maupun utang luar
negeri. Pemerintah saai ini menetapkan bahwah utang dalam negeri menjadi instrument
utama dalam pembiayaan membayar utang luar negeri, pemerintah melakukan hal ini
karna risiko utang luar negeri lebih tinggi dibandingkan utang dalam negri. Berdasarkan
analisis VAR, kita dapat memprediksi besarnya nilai rasio hutang terhadap PDB. Secara
teori fiskal yang berkesinambungan akan terjadi jikan rasio hutang terhadap PDB tidak
lebih dari 60 persen. Pengujian menunjukkan nilai prediksi raio hutang terhadap PDB
tahun 2018 sebesar 30,44 persen artinya di indonesia keberlanjutan fiskal tetap
berkesinambungan.
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